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INTRODUCCIÓN
Es rasgo característico de las economías 
capitalistas la expansión continua de los niveles de . 
producto global. El crecimiento de las industrias, el 
desarrollo de los mercados y el ritmo ascendente 
de las fuerzas productivas son los fenómenos que 
dominan la historia de las economías industriales.
El desarrollo de la producción capitalista no 
muestra un carácter sostenido y regularmente 
ascendente. Lejos de ello, le es particular la evolu­
ción cíclica, la fluctuación abrupta y periódica en 
la tasa de acumulación de capital y la oscilación 
recurrente en los niveles de empleo y producción.
La tasa de acumulación será más o menos 
elevada dependiendo de cuál es la situación inicial 
de la que se parte. Esta, en cualquier caso, depen­
derá del nivel de demanda agregada, de las tasas de 
desempleo relativo del capital y la fuerza de 
trabajo, del dimensionamientd del capital producti­
vo y de manera esencial de las condiciones de 
rentabilidad específicos al período y economía 
considerados.
En general, la expansión se iniciará después 
de un período de desvalorízación de capital y 
agudo deterioro de la tasa de ganancia. Ante ello,
si existe una alta posibilidad de obtener mayores 
ventas y por ende de incrementar la velocidad de 
rotación del capital invertido, las empresas aumen­
tarán el uso de los factores de producción, elevan­
do en un mismo acto el empleo, el producto y el 
ingreso. Los efectos multiplicadores del gasto de 
inversión sobre los recursos desempleados elevarán 
la tasa de ganancia y con ello la tasa de acumula­
ción se verá reforzada.
El proceso de crecimiento de una economía 
de mercado se manifiesta en un sendero irregular 
de ampliación del empleo y de la masa de produc­
tos. Se suceden en el tiempo períodos de expansión 
y recesión de longitud e intensidad variables. 
Durante la fase expansiva las perspectivas de los 
negocios se presentan ampliamente favorables. La 
coyuntura de los mercados financieros determina 
crédito abundante y condiciones adecuadas de 
financiamiento del gasto de inversión. Como 
consecuencia, las transacciones económicas se 
agilizan , la capacidad productiva se amplia y el 
circuito del capital opera sin trabas aparentes.
El período de recesión se inicia en el mo­
mento en que la tasa de ganancia empieza a dar 
señales de decaimiento. Progresivamente, ceden los
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ritmos de crecimiento de la demanda agregada y se 
deterioran los índices de utilización de los recursos 
productivos. El capital al acusar en esta situación 
síntomas de sobredimensionamiento se desvaloriza 
y restringe el uso de los factores de producción. Al 
caer la tasa de acumulación, se precipita de modo 
ineludible la crisis y se inicia un período más o 
menos prolongado de depresión.
El examen del desarrollo de la economía 
peruana en las últimas décadas muestra con clari­
dad las características generales de este proceso de 
evolución cíclica y discontinua. Períodos de expan­
sión se alternan con otros de depresión. Las crisis 
económicas son numerosas, sus características y 
naturaleza diferentes. Algunas poseen corta dura­
ción e intensidad moderada. Otras son depresiones 
de inusitada intensidad. Los ejemplos incluyen la 
depresión de fines de la década de los 50, la crisis 
económica de 1968, y el período largo de.estanca­
miento que se inicia a mediados de la década de 
los 70.
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2. EL CRECIMIENTO DE LA PRODUCCIÓN GLOBAL
2.1 Características Generales
Tres características parecen dominar el 
desarrollo de la producción en el período 50-89: la 
tendencia al estancamiento, las fluctuaciones 
periódicas; y, la transición, ocurrida en la década 
de los 70, de un régimen de acumulación a otro.
Podemos describir el desarrollo de la pro­
ducción distinguiendo las siguientes etapas que 
analizamos a continuación:
1. La primera fase comprende los años 50-58.
Las tasas de crecimiento del PBI experimen­
tan, en esta etapa, pequeñas oscilaciones. La _ 
característica central del proceso de desarro­
llo es el crecimiento sostenido de las dife­
rentes ramas que componen el sector prima­
rio-exportador. La Agricultura de Exporta­
ción experimenta una notable desarrollo al
expandirse el área sembrada de los principa­
les cultivos: algodón, azúcar y café. La
Industria Extractiva exhibe también un
desarrollo constante. La producción y expor­
tación de cobre, plata zinc y plomo son
impulsadas por la oleada de inversión nacio­
nal y extranjera en el sector. La política
económica es de corte liberal y ñeñe como 
objetivo fundamental el impulso del comer­
cio exterior.
2. La segunda etapa va de 1959 a 1973. Este
período que comprende los años de auge del
"modelo de sustitución de importaciones" se
inicia con un crecimiento explosivo de las
exportaciones: éstas, medidas en términos
constantes, se duplican en tan sólo 6 años.
El "boom exportador" fue impulsado por el
desarrollo y explotación de nuevos yaci­
mientos mineros-Toquepaia y Marcona- y 
por el crecimiento excepcional de la produc­
ción de harina de pescado. Este desarrollo,
al expandir sustancialmente la oferta de
divisas, posibilitó el inicio y la prolongación
del proceso sustitutivo de importaciones. Las
exportaciones comienzan a mostrar los
primeros síntomas de estancamiento a partir
de 1964. El PBI continúa, sin embargo, su
marcha ascendente al experimentar el merca­
do interno, gracias al proceso acelerado de
industrialización y urbanización, una notable
expansión. La crisis del 69 marca la primera
interrupción del crecimiento y pone en
evidencia los límites del nuevo modelo de
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desarrollo. No obstante, el Gobierno Militar 
de los 70, refuerza mediante el uso del 
endeudamiento externo las características del 
modelo. El período se cierra de esta forma 
con un nuevo ciclo expansivo.
3. La tercera fase se inicia en 1975. Una crisis 
prolongada marca el proceso de crecimiento. 
Las tasas de crecimiento del PBI experimen­
tan violentas oscilaciones en el marco de 
una situación estacionaria. Las fluctuaciones 
tienen su origen en las políticas de ajuste y 
reactivación ensayadas por los sucesivos 
gobiernos. Podemos distinguir tres movi­
mientos cíclicos: 75-81, 82-87, 88-?, de 
similar naturaleza e intensidad. La política 
económica se orienta, en estos años, al logro 
de objetivos de corto plazo afectando, pro­
gresivamente, las posibilidades de largo 
plazo de la economía.
2.1.1 O  Estancamiento
Todos los indicadores económicos ponen de
manifiesto la crisis prolongada que se inició en los 1
1. Gonzales de Otarte, E. (1991).
años 70: las tasas promedio de inflación aumentan, 
el producto per-cápita cae, el desempleo aumenta 
y, finalmente, las finanzas públicas colapsan.
"... /a crisis de crecimiento del Perú se inició 
a mediados de los años 70. Sin embargo, su 
origen es más antiguo. Se gestó a comienzos 
de los años 60, y coincidió con la industria­
lización impulsada por los distintos gobier­
nos desde fines de los años 50. El nuevo 
modelo de desarrollo se erigió sobre la base 
de una economía primario-exportadora que 
generó crecimiento sin redistribución duran­
te varios años y  que, en consecuencia, 
resultó insuficiente para superar las desi­
gualdades en un país en rápida urbaniza­
ción y con alta tasa de crecimiento demo­
gráfico. Así, el nuevo modelo juntó, sin 
integrar, la exportación primaria y  la indus­
tria, bajo el supuesto de que la industriali­
zación era sinónimo de crecimiento con 
redistribución.”'
La crisis se origina en la incapacidad de 
gobiernos e instituciones para superar las restriccio-
14
nes que frenan el desarrollo del Perú: la restricción 
externa, el escaso dinamismo de la oferta agrope­
cuaria, la presión poblacional, el inadecuado uso 
del ahorro interno, y, el obsoleto marco institucio­
nal.2
Esta incapacidad se explica, por la segmen­
tación de intereses inherente al modelo de desarro­
llo, que traslada la solución de los problemas 
económicos del mercado al Estado, dando lugar, a 
una creciente y desorganizada intervención estatal. 
Esta se expresa en políticas económicas que inci­
den adversamente sobre el proceso de acumulación 
y comprometen, a fuerza de repetirse, las posibili­
dades de largo plazo de la economía.
Los síntomas más evidentes de la crisis de 
larga duración son las violentas y recurrentes crisis 
de balanza de pagos que inspiran políticas de 
"estabilización" de consecuencias desastrosas para 
el aparato productivo. Estas, al inyectar dosis 
crecientes de incertidumbre, acaban destruyendo 
aspectos vitales para el funcionamiento de la 
economía. En primer lugar, afectan la estructura 
nominal de precios relativos al provocar modifica­
ciones abruptas y de corta duración en la misma. 
En segundo lugar, inciden negativamente sobre la 
inversión privada al incrementar la varianza perci­
bida de la eficacia marginal del capital. En tercer 
lugar, erosionan el aparato estatal al deteriorar la 
calidad de los servicios públicos y descuidar la 
inversión en infraestructura.
Las políticas de ajuste se expresan en "pa­
quetes" que intentan de modo sucesivo alterar la 
estructura de precios relativos de la economía. 
Como consecuencia, ésta comienza a evidenciar 
una inestabilidad creciente que posee profundas y 
lamentables consecuencias al propiciar los siguien­
tes desarrollos: (1) Sustitución del moneda nacional 
por la moneda extranjera y dolarización de . la 
riqueza; (2) Disminución progresiva del período de 
duración de los contratos nominales; (3) Inflación 
inercial y crónica. Estos procesos, finalmente, 
terminan alterando la estructura percibida de 
rentabilidades al favorecer las actividades especula­
tivas en detrimento de la inversión productiva.
La incertidumbre provocada por la política 
económica imposibilita todo cálculo económico de 
largo aliento y, por esta razón, refuerza el sesgo de 
unidades de producción hacia el corto plazo. Este 
es particularmente evidente en el mismo Estado 
que virtualmente abandona todo intento de progra­
mar el desarrollo económico. La ausencia de 
estrategias y soluciones propicia el desperdicio 
inútil de los excedentes económicos al ser asigna­
dos estos a sectores de dudosa rentabilidad econó­
mica y social. El proceso termina, como lo hemos 
podido comprobar en los últimos años, con el 
deterioro de la condiciones materiales básicas para 
la ejecución del proceso de producción y con la 
desaparición de los servicios proporcionados por el 
Estado a la población: salud, educación, seguridad, 
etc.
Los procesos aludidos poseen un impacto 
fundamental ya que ponen en cuestión los aspectos 
más profundos de la vida económica. Afectan, sin 
excepción, el comportamiento dinámico de todas 
las variables económicas: las monetarias en la 
medida que alteran las funciones más elementales 
de la moneda, las reales al incidir sobre la asigna­
ción de recursos y sobre la tasa de acumulación, 
las sociales al favorecer el nacimiento del conflicto 
y la violencia en las relaciones sociales, las políti­
cas al propiciar la disolución del aparato estatal.
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El comportamiento secular de las tasas de 
crecimiento del Producto Bruto Interno muestra 
con particular claridad el impacto de estas fuerzas. 
Efectivamente, estas a partir de 1975 registran los 
siguientes alteraciones en su norma establecida de 
comportamiento:
1. Adquieren una naturaleza inestable signada 
por movimientos violentos tanto hacia arriba 
como hacia abajo.
2. Su valor promedio experimenta, inicial­
mente, un leve descenso y luego se aproxi­
ma gradualmente a cero.
!
Podemos comprobar este comportamiento 
examinando la siguiente ecuación de regresión que
2. Una disensión detallada de estas restricciones se encuentra en el ensayo de Efraín Gonzales de Otarte Op. cíl Esta sección sólo intenta 




considerado. Este hecho justifica considerar la 
secuencia:
y conduce a definir el Variograma normalizado 
como la función:
m=mivw
El Variograma normalizado es independiente 
de las unidades de medida. Es una función de 
longitud de la serie y de la autocorrelación de sus 
primeras diferencias. Esta función permite detectar 
procesos no estacionarios ya que éstos poseen 
variogramas normalizados que se aproximan 
asintóticamente a un valor positivo. Permite, 
asimismo, detectar incrementos en el grado de 
incertidumbre exhibido por una economía. El 
Gráfico 26 muestra el variograma del Producto 
Bruto Interno:
El cómputo del Variograma del Producto 
considera el siguiente estimador para la varianza de 
la k-ésima diferencia:
° 2(* )= ¿  (xt~xt-k~—(xn~xqÍ)2/n -k  n
donde x0 ... x„ denotan las observaciones muéstra­
les.
El Variograma del Producto revela un 
incremento continuo en la varianza de las tasas 
promedio de crecimiento. Las ordenadas se mantie­
nen en todas las longitudes consideradas por 
encima de 1 reflejando la naturaleza no estaciona­
ria de la serie y el incremento aludido en el grado 
de incertidumbre.
2.1.3 El Cambio Estructural de los Años
Setenta
La definición de una "modalidad de acumu­
lación" supone, en primer lugar, la especificación 
de un circuito de creación y utilización del exce­
dente económico y, por tanto, una organización 
específica del aparato productivo. La economía, por 
ejemplo, puede orientarse "hacia afuera" o "hacia 
adentro" hechos que, en el caso particular del Perú, 
presuponen el dominio del sector primario o el 
sector secundario respectivamente. En segundo 
lugar, implica el desarrollo de una forma concreta
de Estado y de una modalidad específica de regula­
ción económica.
"Cada modelo de acumulación posee un 
específico "equilibrio" económico, sus pro­
pias contradicciones y dinámica en cuanto 
a la distribución del ingreso, los desequili­
brios sectoriales, la sub o sobrevaluación 
del tipo de cambio, el ritmo de adopción de 
nuevas tecnologías, la estructura y  la de­
manda y de la inversión, etc. Asimismo, 
cada una de ellas posee su propia y "natu­
ral" política económica reflejo-dentro de los 
límites que impone la modalidad dominante 
de acumulación-de la coyuntura sociopolíti- 
ca vigente, expresando el dominio relativo 
de la coalición de fracciones dominantes vis 
a vis los grupos subordinados."1
Podemos asociar a cada régimen de acumu­
lación una política económica particular que refleja 
la coyuntura sociopolítica vigente y el predominio 
relativo de las fracciones sociales dominantes.
El desarrollo primario-exportador conduce a 
un conjunto regulatorio orientado hacia el desarro­
llo del comercio exterior en detrimento del merca­
do interno. El Estado liberal no interviene directa­
mente en la economía y limita su actividad al 
desarrollo de la infraestructura y al mantenimiento 
de las condiciones que permiten la reproducción 
del marco político y social7 8.
Las políticas populistas se asocian con el 
modelo de sustitución de importaciones. Estas 
tienen como característica central el control y 
fijación de los "precios básicos" de la economía: el 
tipo de cambio, la tasa de interés, el precio de los 
alimentos, los alquileres, el salario mínimo, etc.9
Los objetivos proclamados de la política de 
intervención son la redistribución del ingreso y la 
industrialización. Su concreción practica se apoya 
en un "juego de compensaciones" que intenta
mantener la precaria estabilidad de la alianza 
política que sostiene al gobierno,
Las políticas populistas inducen una dinámi­
ca que de modo inevitable conduce a la crisis 
económica y política. Los rasgos estilizados del 
ciclo populista han sido descritos y analizados en 
múltiples estudios10. Ellos demuestran, asimismo, 
las principales consecuencias de largo plazo de la 
política de manipulación de precios: elevadas tasas 
de inflación, problemas crónicos en el sector 
externo, elevados niveles de desempleo urbano, 
déficit fiscal, deterioro de la distribución del 
ingreso, etc.
Frente a las políticas populistas, surgen en 
estos últimos años las políticas neoliberales. Este 
movimiento expresa el tránsito hacia un nueva 
modalidad de acumulación: el modelo secundario 
externo. Las políticas neoliberales suponen, en una 
primera fase, un regreso a la "ortodoxia" al ser 
liberalizados los mercados y suprimidos los contro­
les. En una segunda etapa, son ejecutadas la "refor­
ma comercial" y la "reforma financiera" que 
establecen un nuevo marco institucional para el 
proceso de acumulación de capital.
Esta transición es suave y estable en econo­
mías que, gracias al gran tamaño de su mercado 
interno, presentan un grado elevado de industriali­
zación y de desarrollo capitalista. Las economías 
más pequeñas pueden quedar entrampadas en un 
régimen cíclico de crisis prolongada o emprender 
un retomo a la modalidad de acumulación prima­
rio-exportadora.11
Esta sustitución de regímenes de acumula­
ción se inició en el Perú a finales de los años 70. 
El quiebre estructural registrado en la conducta 
secular de los indicadores económicos más impor­
tantes parece poner en evidencia esta situación. 
Consideremos,-^ modo de ejemplo, los cambios 
mostrados por el Producto con el objeto de intentar 
una demostración empírica preliminar12.
7. Schuldt, Jorges (1980).
8. Las políticas ecosómicas practicadas e s  el Perú en los años ciscseata constituyes na bien ejemplo.
9. Para nna disensión extensa y profunda de las relaciones entre política económica y régimeaes de acnmulaciós el lector puede consultar el 
libro de Jürgen Schnldt Op. cit.
10. Ver, por ejemplo, Ferrer, Aldo (1977).
11. Esta hipótesis es explicada y desarrollada con detalle en el libro de Jürgen Schuldt Op. ciL





externo y se ve interrumpido al producirse el corte 
de los flujos de financiamiento.
La estrategia de inversión del gobierno 
Militar es continuada, en la primera mitad de la 
década de los 80, por el nuevo gobierno civil del 
presidente Belaúnde. Se intenta impulsar la genera­
ción de energía con la construcción de centrales 
hidroeléctricas, se prosigue con los proyectos de 
irrigación del gobierno militar y se desarrollan 
algunos yacimientos mineros menores. Con la 
crisis de la deuda, el proceso se ve interrumpido. 
Durante el gobierno del Ápra, el coeficiente de 
inversión experimenta un notable descenso al no 
contar el Estado con los recursos necesarios para 
sostener el proceso de formación de capital.
2.2.2 La Eficiencia Marginal de la Inversión
El Gráfico 4 describe la evolución del 
producto medio del capital en el período bajo 
estudio.
La información contenida en el gráfico 4 
muestra el descenso observado en el producto 
medio del capital. El fenómeno es, sin embargo, un 
evento relativamente reciente. Comienza a manifes­
tarse a principios de los años 70 y ha proseguido 
desde entonces. Este indicador mostró en los años 
50 y 60 una ligera tendencia creciente.
La trayectoria temporal del producto medio 
del capital puede ser el resultado final del siguiente 
conjunto de determinaciones: la tasa de utilización 
de las instalaciones y equipos industriales, la 
relación capital-trabajo,el sesgo general del progre­
so técnico, y, finalmente, de la composición de la 
inversión global por sectores y agentes económi­
cos.
Con la finalidad de evaluar el poder explica­
tivo de cada una de estas variables se emplearon 
dos modelos de simulación alternativos. El prime­
ro, basado en una tecnología de coeficientes cons­




donde Y es el producto global, Yp el producto 
potencial, u la tasa de utilización del capital, K  el 




La descripción y caracterización de las 
fluctuaciones cíclicas plantea problemas metodoló­
gicos de indudable complejidad. El problema 
principal consiste en establecer un conjunto de 
principios que nos permitan separar la tendencia 
del ciclo económico. La visión usual y convencio­
nal ha sido la de concebir a la economía como 
desenvolviéndose a lo largo de una. trayectoria de 
crecimiento —la tendencia— con fluctuaciones de 
corto plazo ocurriendo a intervalos de longitud 
variable.
Esta "visión" atrae a muchos economistas ya 
que permite una división elegante y ordenada de 
los hechos económicos involucrados en el proble­
ma. La Teoría del Crecimiento puede encargarse 
del estudio de examinar las fuerzas que determinan 
el desarrollo de largo plazo dejando el estudio de 
las fluctuaciones de corto plazo a la Macroecono­
mía.
Esta metodología no se encuentra libre de 
dificultades que se exacerban aún más en el caso 
de depresiones prolongadas. La separación tajante 
entre el "corto plazo" y el "largo plazo" omite el 
estudio de todos los procesos que se convierten en 
irreversibles gracias a su frecuente repetición.
Muchas respuestas, episódicas y anecdóticas en el 
pasado, pueden merced a estos mecanismos conver­
tirse gradualmente en normas generales y sólida­
mente establecidas. Con ello, dependiendo de la 
intensidad y longitud del episodio de depresión, se 
establece un canal mediante el cual la coyuntura 
puede influenciar el desarrollo de largo plazo.
El problema resulta de particular interés y 
relevancia para el caso peruano donde la situación 
de crisis prolongada ha afectado la capacidad de 
las instituciones, transformando el sistema de 
regulación, y modificando la capacidad de respues­
ta de las diferentes unidades económicas.
Los supuestos estadísticos de la metodología 
tradicional han sido cuestionados por distintos 
investigadores en estos últimos años. Los proble­
mas que puede suscitar su aplicación puede 
resumirse en los siguientes términos:
"Los errores que surgen al separar usando 
métodos inapropiados el ciclo y la tendencia 
pueden ilustrarse considerando las propie­
dades de los residuos de una regresión de 
un camino aleatorio con respecto al tiempo. 





Estas expresiones permiten la definición del 
periodograma como una función que asocia a una 
frecuencia específica la fracción de la varianza de 
un serie explicada por la misma. El Gráfico 9 
muestra gráficamente el periodograma de las tasas 
de crecimiento de la producción21:
/
Los resultados reafirman los obtenidos 
anteriormente.Una fracción importante de la varian­
za puede explicarse por la existencia de un elemen­
to periódico de 5-6 años de longitud.
21. El periodograma no es otra cosa que la transformación de Fourier de la función de autocorrelación.
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3. EL PROCESO DE DESARROLLO Y 
LA ESTRUCTURA DE LA PRODUCCIÓN
Uno de los objetivos, más importantes del 
presente trabajo de investigación es describir los 
patrones de desarrollo que caracterizan la evolución 
de la economía peruana en las últimas décadas. El 
rol del cambio estructural para el análisis de este 
patrón de desarrollo es fundamental.
Hollis Chenery define él patrón de desarrollo 
de un determinado sistema económico como "una 
variación sistemática en cualquier aspecto signifi­
cativo de la estructura económica o social asocia­
do a un nivel creciente del ingreso o cualquier 
otro indicador de desarrollo"71.
El enfoque de Chenery busca identificar, 
mediante análisis del tipo cross-country factores 
uniformes y universales que caracterizan a los 
procesos de desarrollo de los países.
En base a este enfoque, se puede decir que 
todo proceso de desarrollo se puede explicar en 
función a tres determinantes básicos: a) El efecto 
de aumentos en el nivel de ingreso y la riqueza; b) 
El efecto de las condiciones geo-políticas del país 2
22. Chenery, Hollis (1975).
que se analiza -recursos naturales, tamaño de la 
población, etc.-; y c) El efecto de las políticas de 
desarrollo adoptadas por el país a lo largo dé la 
historia.
Estos determinantes básicos condicionan a 
toda economía en crecimiento a seguir un conjunto 
de patrones de desarrollo inherentes a este mismo 
proceso y a su estructura. A nivel teórico, diversos 
economistas han identificado procesos de cambio 
estructural ligados al crecimiento de las economías. 
Lewis, por ejemplo, postula en base a su conocido 
enfoque dualista que todo proceso de desarrollo en 
este tipo de economías llevará a un aumento 
importante de la participación del ahorro en el 
Producto Bruto Interno. Por el lado del producto, 
es acertado afirmar, fundamentándose en la ley de 
Engel, que todo proceso de desarrollo llevará a una 
creciente industrialización. Esto se explica por es 
transformación de la demanda de alimentos por 
productos más elaborados (manufacturas) por el 
aumento en el ingreso. Este último enfoque es 
analizado con más detalle al tratar la estructura de 
la producción en el siguiente acápite.
31
3.1 La Estructura de la Producción
Toda experiencia de desarrollo económico 
conlleva un cambio en la estructura sectorial de la 
producción. Este proceso de cambio estructural se 
puede simplificar en el paso de recursos de secto­
res con bajos niveles de productividad a sectores 
más productivos. Las estadísticas internacionales 
trabajadas por distintos autores, los principales 
Kaldor, Kuznets y Chenery, comprueban que el 
proceso de cambio estructural tiende siempre a 
favorecer al sector productor de manufacturas 
reduciendo notablemente la acumulación en los 
sectores .primarios de la economía.
El primer economista que estudio el rol del 
cambio estructural en el desarrollo económico fue 
Lord Kaldor15. Kaldor, basándose en las diferen­
cias de productividad entre los diversos sectores 
económicos, introducirá dentro del análisis neoclá­
sico del crecimiento la importancia de la locación 
de recursos.
En su artículo central, Kaldor establece que 
el sector manufacturero tiene características propias 
que lo hacen diferente al resto de sectores. En la 
medida que se presentan estas características 
propias en el sector, este se convierte en el motor 
del crecimiento. La postura de Kaldor se deriva 
fundamentalmente de las diferencias en la producti­
vidad de los recursos en las diversas actividades 
económicas. La acumulación de capital debe tomar 
en cuenta estas diferencias en productividad.
La economía peruana comienza a experi­
mentar este proceso de acumulación en manufactu­
ra de una manera forzada a partir de la década de 
ios sesenta. Por la política de industrialización se 
orientaron los recursos y la demanda interna hacia 
el sector secundarios descuidando los otros sectores 
productivos. Paradójicamente, este proceso que 
debía acelerar el crecimiento de la economía se 
quiebra a mediados de la década de los setenta. A 
partir de este quiebre se da un proceso de involu­
ción estructural en la economía. 234
23. Kaldor, Nicholas (1966).
24. Veasé Chenery, H. Op. cit.
La conclusión más importante del enfoque 
de Kaldor es que el crecimiento económico no sé 
halla restringido solamente por el lado de la oferta, 
sino por la demanda. Lo esencial es que el proceso 
de cambio estructural sea promovido por un au­
mento en la demanda de bienes manufacturados. 
Planteamientos más modernos, propuestos por 
Kuznets y Chenery, analizarán más profundamente 
la importancia del mercado interno y los efectos 
del aumento del ingreso sobre el mismo y sobre el 
cambio estructural.
El interés principal de estos nuevos enfoques 
radica en explicar las diferencias en las tasas de 
crecimiento de los diferentes sectores a lo largo del 
proceso del desarrollo económico y los cambios 
consecuentes en su participación porcentual tanto 
en producción total como en utilización de insu­
mos.
Estos autores llegaron a la conclusión que 
los cambios en la participación de los sectores 
económicos en el producto se explican fundamen­
talmente por el aumento en el ingreso. En la 
medida que crece la riqueza de los consumidores, 
dadas las diferentes elasticidades ingreso de de­
manda de los distintos bienes, se produce un fuerte 
cambio en la estructura de la demanda doméstica. 
Más aún, el aumento del ingreso, influyendo sobre 
el cambio estructural, debe llevar a la economía a 
una estructura de inversión, producción y comercio 
que facilite el crecimiento,'4
De acuerdo con la lev de Engel, la elastici­
dad ingreso de la demanda por alimentos es menor 
a uno; por lo tanto, al elevarse el ingreso de una 
economía su estructura de demanda interna se 
altera. A niveles menores de ingreso, el consumo 
se dirige fundamentalmente a bienes no elaborados: 
productos agropecuarios, minería y metalmecánica 
básica y productos de consumo esenciales, A 
medida que se eleva el' ingreso se empiezan a 
consumir productos manufacturados de mayor 
elaboración y se ímplementan industrias producto­
ras de bienes de capital e insumos intermedios.
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Paralelo a esto, al crecer la economía, el estado 
empieza a captar un mayor porcentaje del ingreso 
vía impuestos, y lo gasta en bienes más elaborados 
para satisfacer las necesidades básicas de la pobla­
ción como salud y educación.
Hollis Chenery concluirá de su análisis que 
el efecto del aumento en el ingreso sobre la de­
manda intema es un proceso universal de desarro­
llo que, combinado con los efectos indirectos sobre 
producción, uniformiza el patrón de cambio estruc­
tural de los países. Dicho patrón es el resultado de 
la interacción de los cambios en la demanda y en 
la producción y de ,1a influencia del comercio 
internacional sobre los mismos.
Oponiéndose a las tendencias que uniformi­
zan el cambio estructural, existen factores peculia­
res de cada país que diferencian su proceso de 
desarrollo y cambio estructural. Los principales 
factores mencionados por Chenery son: variaciones 
en objetivos sociales y en elección de políticas, 
variaciones en la dotación de recursos naturales, 
variaciones en el tamaño de país, disponibilidad de 
acceso a capitales del exterior y cambios en los 
factores a través del tiempo.
En general se pueden destacar las siguientes 
tendencias de la estructura de la producción en la 
economías:
1. En todos los países desarrollados la partici­
pación del sector primario declina en el 
largo plazo.
2. En los países subdesarrollados estudiados 
encuentra que, a pesar de que no se produce 
crecimiento en el producto per-cápita, se 
produce una caída marcada de la participa­
ción del sector primario.
3. Se produce un incremento significativo en el 
sector secundario. 4*
4. No hay una tendencia clara en la participa­
ción del sector servicios.
3.2 La Estructura de Producción en el Perú
El análisis de la estructura de producción
peruana se centra en describir y analizar las pro­
porciones en que se distribuyen los recursos entre 
sectores y las relaciones entre estos últimos. El 
análisis es fundamentalmente dinámico, profundi­
zando en el cambio en las proporciones de asigna­
ción de recursos y la interacción entre este proceso 
y los cambios en las relaciones entre sectores. Para 
lograr esta meta el primer paso es agregar los 
principales indicadores de actividad económica con 
un criterio determinado que permita describir de la 
manera más clara y precisa el proceso de locación 
de recursos entre los diferentes sectores. Este 
proceso de agregación es indispensable analítica­
mente para estudiar en cambio estructural en una 
economía.
Es necesario que el Producto Bruto Interno 
sectorial estimado refleje la estructura productiva 
de la economía peruana. La economía deberá ser 
agregada en un conjunto de sectores cada uno de 
los cuales agrupará actividades productivas simila­
res. La semejanza de estas actividades productivas 
se tipificará por el nivel tecnológico, por la genera­
ción de valor agregado y por el tipo de demanda 
que satisface.
La división de actividades productivas más 
conocida y difundida intemacionalmente es la 
Gasificación Industrial Internacional Uniforme 
(CIIU) que se analizará a continuación.
Esta clasificación agrega las actividades 
económicas identificando el tamaño de la actividad 
por el número de dígitos. A un dígito existen las 
Grandes Divisiones, las Divisiones se identifican a 
dos dígitos, a tres dígitos, los grandes grupos y a 
cuatro, los grupos. Las Grandes Divisiones agrupan 
las siguientes actividades económicas:
1. Agricultura, Caza y Pesca.
2. Minería.
3. Manufactura.
4. Electricidad, Gas y Agua.
5. Construcción.
6. Comercio.
7. Transportes y comunicaciones.
8. Servicios financieros.
9. Servicios personales y comunales.
El objetivo principal de la clasificación CIIU 
es uniformizar información existente entre países.
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Su criterio de agregación se hace en base al tipo de 
producto o de servicio que se genera. Así, las 
actividades que generan productos similares se 
agregan en un Grupo, Gran Grupo, División o 
Gran División. Las actividades intermedias y los 
servicios ligados a la fabricación de cada tipo de 
producto se incluyen también en la clasificación 
asociada al producto.
En base a la clasificación CIIU, diversos 
autores han agrupado las actividades económicas 
en diversos sectores, para estimar los procesos de 
cambio estructural. El primer trabajo importante es 
el de Kuznets, el cual agrega la economía en tres 
sectores: agrícola, industrial y servicios. El sector 
agrícola incluye la agricultura, la caza, la pesca y 
la actividad forestal, el sector industrial incluye la 
minería, la manufactura, la construcción, la electri­
cidad', gas y agua, el transporte y las comunicacio­
nes. Por último, el sector servicios incluye el 
comercio, la banca, los seguros y bienes raíces, los 
alquileres, la administración pública, la defensa y 
otros servicios.
Chenery agrega la economía también en tres 
sectores productivos básicos: primario, secundario 
y terciario. El sector primario incluye, además de 
la agricultura, caza, pesca y actividad forestal, a la 
minería. El sector industrial incluye únicamente la 
manufactura y la construcción. El sector servicios 
incluye desde los servicios básicos (transporte, 
electricidad, etc.) hasta los servicios públicos.
Kirkpatrick25 afirma que, dependiendo de la 
estructura de cada país, la actividad minera (Gran 
División 2) puede pertenecer tanto al sector indus­
trial como al sector primario. La gran dotación de 
recursos naturales y el escaso tamaño del mercado 
interno orientan a la economía hacia la actividad 
primaria, parte de la cual satisface el mercado 
externo.
'Consideramos necesario, de acuerdo a lo 
anteriormente reseñado, reagrupar las información 
de producción sectorial del INEI de acuerdo a una 
agregación más acorde con las características 
estructurales de la economía. La agregación pro­
puesta se basa en tres sectores productivos: prima­
rio, secundario (o industrial) y terciario (o servi­
cios).
El sector primario agrupa las actividades 
ligadas directamente a la transformación de un 
medio natural, actividades netamente extractivas: 
agricultura, pesca, minería y actividades forestales. 
El sector secundario comprende la actividad manu­
facturera, electricidad y agua y la construcción. Por 
último, el sector terciario incluye todas las activi­
dades no incluidas en los dos grupos anteriores. Es 
un sector muy heterogéneo que incluye las activi­
dades de servicios.
En base a esta clasificación se construyó una 
serie de Producto Bruto Interno sectorial, los 
detalles de la estimación se presentan en el anexo 
II En base a las series construidas se puede obser­
var un conjunto tendencias de largo plazo en el 
proceso de cambio estructural.
El Gráfico 1026 muestra los resultados de 
esta reagrupación. Por un lado, la participación 
sectorial de la actividad primaria tiende a caer a lo 
largo del tiempo, sin embargo se pueden identificar 
dos subperíodos en la trayectoria de la variable: 
Hasta 1975, la tendencia a la caída de la actividad 
primaria es prácticamente una constante, con la 
excepción de los años 1959- 1962. Durante el 
período 1975-1979, se produce un crecimiento de 
la participación sectorial y luego hay una tendencia 
a la estabilidad hacia los años sucesivos.
En el Sector industrial se observa una 
tendencia de crecimiento de largo plazo. Hasta el 
año 1976, se produce el crecimiento sostenido de 
dicho sector. Luego, durante los años siguientes las 
participación porcentual del sector se reduce, con 
la excepción de 1980.
Por último, el sector servicios presenta una 
tendencia de crecimiento de largo plazo. Sin 
embargo, dentro de la serie se presentan varios 
subperíodos en los que la participación porcentual 
de dicho sector se reduce.
25. Kirkpatrick. C.H. (1984).
26. La metodología para la construcción de las series sectoriales de producción se detalla en el anexo II.
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además, se debe a los cambios en ventaja compara­
tiva obtenidos gracias a este proceso de acumula­
ción que viene experimentando la economía.
Estimación para el Caso Peruano
Para el caso particular de la economía 
peruana se comprobó que la participación de los 
diferentes sectores productivos se encuentra afecta­
da de manera importante por el comportamiento 
cíclico de los mismos sectores productivos, lo cual 
distorsionaba de manera importante la estimación. 
Esto es especialmente cierto a partir de 1975 y en 
los últimos años de la década del ochenta en que el 
comportamiento cíclico se agrava por el cambio 
de régimen de acumulación que experimenta la 
economía.
En base a todo lo anterior se ve la importan­
cia de efectuar un análisis previo a la estimación 
de los patrones de desarrollo estructural para 
especificar claramente cuál ha sido el comporta­
miento cíclico en los diferentes sectores producti­
vos e identificar la influencia de estas variables 
sobre el patrón de desarrollo.
Una vez estimado el componente cíclico y 
tendencial de los tres sectores productivos y el 
Producto Bruto Interno se obtuvieron importantes 
conclusiones28.
En primer lugar, al observar el cuadro del 
componente cíclico del sector primario se comprue­
ba que la década del sesenta representó para el 
mismo un alto crecimiento siempre por encima de 
su tendencia de largo plazo. Este notable creci­
miento se dio gracias a un boom, experimentado 
tanto en volumen de producción como en precios 
internacionales de los minerales. Estos dos factores 
favorables compensaron una política adversa de 
tipo de cambio implementada por la estrategia de 
acumulación sustitutiva de importaciones.
Desgraciadamente esta tendencia de creci­
miento sufre un gran revés a mediados de la 
década del setenta, coincidiendo, no circunstancial-
mente, con el punto de quiebre del proceso de muy diferente al del primario, lo cual responde
crecimiento y de acumulación de la economía en estrechamente a la estrategia de acumulación
su totalidad. La gran fluctuación cíclica en el aplicada por el gobierno militar. Mientras que la
proceso de crecimiento del sector primario se debió década del sesenta muestra un comportamiento
a un gran descuido por parte de ia estrategia oscilante, los primeros años de la década siguiente
industrialista del sector exportador, evidenciado, se caracterizan por un componente notablemente
como se mencionó anteriormente, en el notable pro-cíclico - véase cuadro correspondiente -. La
retraso cambiario de toda la década del sesenta y evidencia que nos otorga este comportamiento,
primera mitad de la del setenta. notablemente opuesto al del sector primario expor­
tador, indica la tendencia pro-industrialista de la 
Este declive en el desarrollo del sector estrategia implementada; alentada tanto por el
primario se revierte a fines de la década del seten- atraso cambiario, como por el proteccionismo y por
ta, pero sólo por un breve lapso, gracias a un políticas expansivas de demanda agregada, 
notable aumento de la cotización de los minerales.
Durante la década del ochenta se agrava el estanca- El comportamiento del producto total res­
miento del sector,. especialmente a fines de la ponde, o se asemeja más, al del sector secundario,
misma, nuevamente por política cambiaría desfavo- La estrategia del gobierno militar, basada en la
rabie implementada por la administración aprista. expansión de la demanda intema, favoreció este
proceso. Sin embargo, las fluctuaciones cíclicas del 
Por otra parte, el comportamiento del com- Producto total se ven amortiguadas por el compor- 
ponente cíclico del sector secundario se muestra tamiento anticíclico del sector primario.
• . '■ - .  ■ j


bajos de ingreso, a un 46% en el período de 
ingreso más alto.
Cabe precisar un factor importante al obser­
var el comportamiento de las diferentes tendencias 
estimadas. Si bien es cierto que las tendencias de 
crecimiento de la participación de los diferentes 
indicadores guardan semejanza a los patrones 
internacionales, existe una diferencia saltante. Las 
curvas logísticas estimadas para el caso peruano 
muestran una concavidad, en los tres sectores 
estimados, opuesta a la estimada por Chenery en 
sus estudios Cross-Country.
Lo anterior parece indicar para el caso 
peruano un proceso demasiado agresivo de cambio 
estructural, ya que el signo de la segunda derivada 
de las funciones estimadas (componente fi2 en los 
cuadros de regresión) indica una aceleración del 
proceso de cambio estructural. De manera particu­
lar en los casos del sector primario y el sector 
secundario se muestra un cambio muy marcado en 
el proceso tendencial de desarrollo de los indicado­
res a medida que aumenta el ingreso.
Las curvas logísticas estimadas por el 
método de Chenery y corregidas por el componente 
cíclico del Producto total permiten extraer algunas 
conclusiones interesantes.
En primer lugar, la tendencia de largo plazo 
de las diversas participaciones estimadas revela una 
similitud con los patrones de desarrollo de los 
países en general. Con respecto al sector primario, 
si se analizan los gráficos correspondientes se 
comprueba una marcada participación decreciente 
del mismo; que pasa, de un 34% de participación 
sobre el Producto total, a niveles bajos de ingreso, 
a un 27% ante los niveles más altos de producto 
per-cápita.
La tendencia decreciente del sector primario 
se ve acompañada de un comportamiento tenden­
cial creciente por parte del sector secundario y el 
sector terciario a medida que aumenta el ingreso. 
El primero de ellos pasa de una participación 
inicial de alrededor del 25.5% del Producto total a 
un 27.5% al nivel más alto de producto per-cápita. 
El sector terciario, por su parte, eleva de manera 
más drástica su participación, de un 42% a niveles
Si se aprecian las curvas de estimación 
logística, estas revelan que entre los niveles de 
ingreso, per-cápita de 100 y 150 unidades, la 
participación del sector primario en el producto 
total se eleva, mientras que la participación del 
sector secundario muestra una tendencia decrecien­
te. Este comportamiento se revierte completamente 
posteriormente mostrando curvas de tendencia más 
acordes con los resultados internacionales de 
Chenery.
Una explicación plausible al singular com­
portamiento de los sectores productivos en el caso 
peruano viene dado por la importancia de la 
actividad primario exportadora en la economía y 
por las estrategias de desarrollo implementadas a lo 
largo de estas décadas. Este comportamiento 
respondería a una estrategia de acumulación inicial 
primario exportadora, cuya • tendencia cambia 
totalmente en la década de los sesenta al iniciarse 
la estrategia de industrialización.
Como se ha visto, el rol de la estrategia de 
acumulación a sido fundamental en el proceso de
cambio estructural de la economía. A continuación, 
para ampliar el análisis, se procederá a estudiar 
este proceso de cambio estructural sobre otras 
variables de importancia como el consumo, la 
inversión y los determinantes del comercio exte­
rior. Este análisis permitirá esclarecer la influencia 
de la estrategia de acumulación sobre estos indica­
dores y su efecto sobre el cambio estructural en el 
largo plazo.
3«3 Componentes de la Demanda Agregada:
Consumo, Inversión y Comercio Exterior
Consumo de Gobierno
No obstante, durante los primeros años de la 
década de 1950 se aplicó una estricta disciplina 
fiscal con el fin de controlar las presiones inflacio­
narias generadas a fines de la década pasada; se 
desarrollo un proceso de aumento del gasto fiscal, 
iniciando una tendencia que se mantendrá durante 
todo el lapso de estudio. La gestión de Odría se 
caracterizó por una gran ejecución de obras públi­
cas.
41
El gran crecimiento del consumo de gobier­
no se aprecia en el Gráfico 18, que muestra el 
nivel en logaritmos de esta variable y su tendencia 
de largo plazo. Analizando el gráfico se aprecia 
como la tendencia de la variable es marcadamente 
creciente, aunque muestra una ligera disminución 
de su crecimiento hacia fines del período.
Una explicación teórica importante del 
aumento de la participación del gasto público a 
medida que aumenta el ingreso radica en el aumen­
to de los ingresos estatales, asociado al aumento en 
el ingreso. El aumento del ingreso implica un 
aumento en la participación de los ingresos tributa­
rios con respecto al Producto, debido fundamental­
mente al aumento en la base imponible, al existir 
en la economía esquemas progresivos de tributa­
ción.
El gráfico de la estimación de la curva 
logística de Chenery para la variable consumo de 
gobierno con respecto al Producto muestra clara­
mente esta tendencia asociada a todos niveles de 
ingreso. Esto responde a la política populista 
implementada por los gobiernos de turno. A fines 
de la década de los setentas se verifica un gran 
aumento del indicador por el boom exportador, 
situación que se revierte al finalizar el mismo.
A nivel teórico, el crecimiento marcado del 
gasto público es una consecuencia muy clara del 
proceso de desarrollo y del cambio en la asigna­
ción de recursos. En el caso peruano, el proceso se 
vio acelerado además por el nuevo rol que empieza 
a tomar el estado en la estrategia de acumulación 
implementada por los gobernantes de turno. El 
estado se debía convertir en un agente económico 
más promotor del desarrollo. El rol intervencionista 
que adquiere el estado durante la década de los 
sesenta se profundizó durante el gobierno militar y 
se mantuvo, inclusive en períodos recesivos.
Así como se ha comprobado al analizar la 
tendencia de los ingresos fiscales el aumento en el 
gasto, que en un período inicial fue financiado por 
aumentos en los ingresos fiscales, posteriormente 
se financió con aumentos en el déficit fiscal, la 
emisión inorgánica y ahorro externo en la década 
de los setentas. Como se aprecia en el gráfico 




Formación Bruta de Capital
Desafortunadamente, el aumento en el nivel 
del gasto fiscal se dio fundamentalmente en el 
rubro de gastos corrientes, perjudicando la acumu­
lación de capital en la economía. Como se observa 
en la estimación del comportamiento de la curva 
logística de Chenery para esta variable, los niveles 
bajos de ingreso se caracterizan por un comporta­
miento decreciente en la trayectoria del indicador, 
tendencia que se revierte al alcanzar el producto 
per-cápita niveles superiores a 150 unidades.
El comportamiento de la formación bruta de 
capital durante todo este período es muy peculiar, 
presentando las estimaciones resultados disímiles a 
los observados intemacionalmente. Las estimacio­
nes de Chenery muestran una tendencia creciente 
de la participación de la inversión a niveles bajos 
de ingreso per-cápita, sin embargo el ratio de 
crecimiento de esta participación disminuye a 
medida que aumenta el nivel de ingreso, estabili­
zándose en niveles altos de ingreso entre un 20 y 
25% del Producto Bruto Interno; lo cual, como se
ha visto anteriormente, no se da en el caso perua­
no.
Si analizamos el gráfico del indicador y su 
tendencia, la variable, a pesar de mostrar una 
tendencia creciente en el largo plazo, es muy 
fluctuante. Si se compara la trayectoria de la 
variable con el desempeño cíclico del sector secun­
dario se puede inferir que los períodos de creci­
miento por sobre la tendencia de la Formación 
Bruta de Capital coinciden con los períodos de alta 
expansión del sector secundario, lo cual revela una 
alta correlación entre ambas variables. Cabe desta­
car que el crecimiento de la variable tiende a 
estancarse durante la década del ochenta, coinci­
diendo con el quiebre del proceso de acumulación 
y expansión del sector productivo.
Es interesante extraer conclusiones del 
comportamiento conjunto del consumo privado, el 
consumo de gobierno y la formación bruta de 
capital. Como bien lo puntualiza Chenery, en los 
casos de desarrollo analizados, la caída en el 
consumo privado al elevarse el nivel de ingreso va
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acompañada por aumentos tanto en el gasto público 
como en la formación bruta de capital, pero el 
consumo total tiende a decrecer en favor del ratio 
inversión-producto. Como se ha demostrado ante­
riormente el caso peruano presenta la peculiaridad 
de que la disminución en el consumo privado se ha 
visto orientada fundamentalmente al consumo de 
gobierno, sin ser orientada a la formación bruta de 
capital, priorizando la economía el consumo, sin 
mostrar una tendencia de desarrollo estructural en 
favor del ratio de acumulación de la economía.
Comercio Exterior
Durante la mayor parte de la década del 
sesenta la economía nacional experimentó un gran 
auge gracias al proceso de liberalización y el gran 
boom exportador de la época. Este comportamiento 
se aprecia claramente en el gráfico del logaritmo 
de las exportaciones y su comportamiento tenden- 
cial. En el caso de las importaciones el crecimiento 
ha sido mucho más fluctuante, sin embargo los 
períodos de expansión responden notablemente a la 
expansión del sector secundario. En ambos casos,
aunque en las importaciones de manera más saltan­
te, el crecimiento de las variables se detiene duran­
te la década del ochenta.
Cabe aquí mencionar el rol que juega el 
comercio exterior en el proceso de desarrollo. 
Chenery ha concluido que todo proceso de expan­
sión del ingreso lleva a una respectiva elevación de 
las respectivas participaciones porcentuales, tanto 
de las exportaciones como de las importaciones. 
Esta elevación del volumen de comercio viene 
acompañada por una disminución de la brecha 
comercial, tendiéndose al equilibrio.
El caso peruano presenta un comportamiento 
peculiar, explicable en primer lugar por su gran 
dotación de recursos naturales y por las distintas 
estrategias de acumulación, muy relacionadas al 
comercio exterior. En el caso de las economías 
primario exportadoras, el proceso de desarrollo se 
caracteriza por una tendencia decreciente de las 
exportaciones primarias, en favor de las exportacio­
nes de manufacturas.

El gran boom que experimentó la economía 
en la década del cincuenta estuvo basado entera­
mente en aumentos en precios y volumen de expor­
tación de productos primarios. Esto se puede 
verificar en el cuadro de la participación estimada 
de las exportaciones, las cuales crecen marcada­
mente durante a los niveles iniciales del ingreso 
per-cápita. Sin embargo, la estrategia de desarrollo 
implementada a partir de la década de los sesentas 
deja de incentivar al sector exportador, fomentán­
dose la industrialización sustitutiva de importacio­
nes.
Las estimaciones logradas por Chenery con 
respecto al comportamiento de las exportaciones en 
el largo plazo indican una tendencia creciente de la 
participación de las exportaciones a medida que 
crece el ingreso, sin embargo la tasa de crecimiento 
tiende a disminuir a mayores niveles de ingreso. 
Frente a la curva estimada por Chenery, la estima­
ción para el caso peruano muestra un proceso de 
cambio estructural mucho más brusco.
Para el período de estudio la ecuación 
estimada se indica en el Cuadro 7b. Esto implica, 
como se aprecia en el gráfico respectivo, una 
parábola mucho más acotada que la estimada por 
Chenery. Un factor importante que explica esto, es 
que el proceso de desarrollo en los primeros años 
de estudio estuvo basado en una estrategia primario 
exportadora. Este proceso se quiebra posteriormen­
te, como se verifica inequívocamente en la curva, 
decayendo notablemente la participación de las 
exportaciones.
La participación de las importaciones, por su 
parte, ha experimentado un crecimiento constante 
a medida que aumenta el ingreso. Se puede afirmar 
que el nivel de importaciones depende de forma 
directa del ingreso, así la estimación para el perío­
do de análisis indica un crecimiento sostenido, 
frente al crecimiento del ingreso per cápita. La 
función estimada se presenta en el cuadro 7b. Cabe 
precisar aquí, que esta función es prácticamente 
una recta, lo que muestra una gran estabilidad en
Finalizando esta sección podemos concluir 
en las participaciones estimadas se muestra clara­
mente como las primeras etapas de crecimiento del 
ingreso se vieron acompañadas por un gran exce­
dente de recursos producto de la exportación. Este 
excedente fue empleado en la estrategia industria­
lista, sin embargo el posterior descuido del sector 
exportador, acompañado por el crecimiento sosteni­
do de las importaciones llevó a que en el pico del 
proceso de desarrollo se presente un desequilibrio 
de comercio exterior, que tal vez no circunstan­
cialmente se encuentra asociado con el posterior 
estancamiento del proceso de crecimiento del 
ingreso.
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4. LA DINÁMICA DE LOS PRECIOS RELATIVOS
4.1 Aspectos Generales
Una de las características centrales de la 
evolución cíclica de la economía peruana radica en 
el peculiar movimiento de la estructura de precios 
relativos. Movimientos procíclicos y contracíclicos 
de los principales precios del sistema económico 
acompañan a los períodos de expansión y declive 
del producto. Estos movimientos están íntimamente 
ligados al manejo de la demanda agregada que 
efectúan los diferentes hacedores de política econó­
mica.
Las fluctuaciones de precios relativos que 
siguen a las ondas cíclicas del nivel de actividad 
presentan una serie de características resaltantes:
1. El tipo de cambio real tiende a moverse 
contracíclicamente.
2. Los salarios reales demuestran una trayecto­
ria marcadamente procíclica.
3. Los precios públicos son fijados de manera 
contracíclica.
Estos movimientos peculiares de los distin­
tos precios relativos de la economía se producen
dado que las políticas económicas implementadas 
en los períodos de auge basan la expansión del 
producto en los siguientes factores:
1. Un incremento en la demanda agregada 
basado en una redistribución del ingreso 
lograda gracias a aumentos sistemáticos en 
los salarios reales.
2. Un incremento en el gasto público mediante 
aumentos significativos del stock de dinero 
en la economía.
3. La redistribución de los excedentes generado 
en el sector exportador gracias a sus rentas 
diferenciales hacia el mercado interno, 
logrado gracias a una deliberada política de 
retraso cambiado.
Como se aprecia en el gráfico de tipo de 
cambio de largo plazo, existen grandes y marcadas 
fluctuaciones en el indicador, lo que muestra una 
gran inestabilidad en el nivel de largo plazo del 
mismo. Es importante destacar que estas grandes 
oscilaciones en el nivel de tipo de cambio parecen 
indicar movimientos que acompañan al ciclo 
económico. Sin embargo, cabe precisar que al 
comparar los movimientos del indicador estudiado
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con los movimientos del nivel de actividad, se 
comprueba que el tipo de cambio presenta oscila­
ciones contrarias a las del Producto Bruto Interno. 
El tipo de cambio sería, en este sentido, una 
variable contracíclica.
Dadas las grandes oscilaciones que presenta 
el comportamiento del indicador en el período de 
estudio es imposible determinar una tendencia clara 
en la evolución dinámica del mismo. A grandes 
rasgos se infiere que el indicador no presenta un 
proceso estocástico definido. Esta marcada ausencia 
impide la predicción de un nivel determinado de 
tipo de cambio real en el tiempo cero, en otras 
palabras, de una senda de expansión dinámica de 
equilibrio del mismo. Estadísticamente, la variable 
parece presentar un proceso de autocorrelación con 
rezagos muy distantes, lo que imposibilita el 
planteamiento de funciones de predicción acertada 
un posible nivel de equilibrio el indicador.
Ante la imposibilidad de efectuar un análisis 
de regresión sobre la variable en estudio, por las
razones descritas en el acápite anterior, se utilizo la 
técnica del co-variograma de frecuencias para 
intentar descubrir alguna característica particular en 
su trayectoria dinámica. Los resultados de este 
análisis se muestran en el gráfico 30.
Es posible verificar, a simple vista, una gran 
similitud entre el variograma construido con e! 
correspondiente a una variable de camino aleatorio 
-"Radom-walk"-. Es decir, el variograma graficado 
parece oscilar alrededor del valor de la unidad. 
Esta comprobación estadística indica que la varia­
ble estudiada tiene una raíz unitaria, lo cual nos 
lleva a postular una serie de consideraciones 
interesantes:
1. Los cambios en el nivel del tipo de cambio - 
real presentan una naturaleza permanente. Es 
decir, los "shocks" exógenos que afectan a 
la variable tienen efectos permanentes sobre 
el valor de equilibrio de la misma.
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2. Ante estos cambios en el nivel de variable 
no existe ninguna fuerza que lleve a la 
variable a su nivel anterior. Esto indica la 
imposibilidad de inferir una senda de equili­
brio de largo plazo para el tipo de cambio 
real.
Esta consideraciones deben ser confirmadas 
con un estudio más detallado de las propiedades 
estadísticas del indicador descrito, sin embargo, 
vale la pena mencionarlas dada su importancia.
4.2 La Determinación de la Tasa de Cambio
Dos son los aspectos más importantes para 
la determinación del tipo de cambio:
1. La tasa de cambio de "equilibrio" que permi­
te la reproducción del sector exportador y 
del sector interno a sus respectivas tasas de 
crecimiento de largo plazo acordes con una 
política de equilibrio de balanza de pagos.
2. La acción de corto plazo de los grupos 
sociales tendientes a procurarse la transfe­
rencia de excedentes creados por los demás 
grupos.
La "lucha" entre los exportadores y los 
industriales de mercado interno que importan 
maquinaria y equipo, explican las variaciones de 
corto plazo del tipo de cambio y la decisión políti­
ca de fijar la tasa de devaluación en determinado 
momento. Si asumimos que existe una tasa de 
"equilibrio" entre los dos sectores,- la fijación por 
encima o por debajo de la misma estará asociada a 
la transferencia de excedentes de un sector a otro.
Hagamos a continuación las consideraciones 
necesarias a fin de determinar la tasa de cambio de 
equilibrio: Para el sector exportador peruano, el 
precio de demanda internacional en dólares viene 
fijado. El precio de oferta en dólares depende del 
stock de capital, de la tasa de beneficios normal y 
de la tasa de cambio. Las condiciones de produc­
ción de las distintas ramas que componen el sector 
están caracterizadas por las dos primeras variables. 
La tasa de acumulación depende del volumen de 
inversión que, en general, se orienta de acuerdo al 
mercado internacional del producto. Los beneficios
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normales dependen del monto de salarios pagados, 
que dada la desocupación de la mano de obra, es 
relativamente bajo.
El tipo de cambio determina la parte de los 
ingresos en divisas necesarios para sufragar el 
precio de producción en moneda nacional, así 
cubre los costos de producción y los beneficios 
normales. Aquella tasa de cambio que cumple con 
hacer efectiva la tasa de beneficios "normales" del 
sector exportador constituye la tasa de equilibrio. 
De esta manera, dados un nivel de inversión 
realizada, una tasa de productividad media del 
trabajo, un precio internacional medido en soles, 
una tasa de beneficios normales y un tipo de 
cambio, el precio de oferta de las exportaciones en 
dólares iguala al precio de demanda. A ese nivel de 
equilibrio queda determinado el volumen de divisas 
generado y el nivel de empleo en el sector. Sin 
embargo, el sector exportador se compone de 
ramas productivas de heterogéneo rendimiento.
Tomada en conjunto, la tasa de cambio de 
"equilibrio" constituye una tasa promedio que 
determina que los beneficios "normales" promedio 
sean obtenidos. A mayor diferencia de la producti­
vidad del trabajo entre las ramas la tasa de equili­
brio será menos representativa del conjunto. Peiju- 
dicará a las ramas menos rentables y favorecerá a 
las que muestran mayor utilidad.
Por su parte, la actividad que despliega el 
sector exportador y que amplía las relaciones del 
mercado capitalista. al interior de la economía 
exportadora aumentará ostensiblemente el nivel de 
demanda interna. Esta es una demanda de consumo 
de bienes alimenticios y de manufacturas. Se 
constituyen, al estímulo, industrias de producción 
para el mercado interno. Para ello es requerida la 
importación de bienes de capital y de materias 
primas, que no son producidas internamente. Sí 
prevalece en la economía el tipo de cambio de 
"equilibrio" para el sector exportador se producirán 
dos efectos en el sector interno:
1 Que el tipo de cambio sea demasiado airo. 
En este caso el costo fijo por unidad produ­
cida determina un precio de venta elevado. 
La mercadería no se puede vender y la 
producción se restringe. Puede darse el caso
inverso, ante lo cual la producción interna se 
alentará.
2. Que el tipo de cambio sea de equilibrio para 
el sector interno. En esta situación, no se 
produce ninguna transferencia de un sector 
a otro. Los planes de producción de los 
industriales internos se realizan. Sin embar­
go este es un caso de "estabilidad irreal". De 
darse, no se produciría el cuello de botella 
externo. Tendría que cumplirse que las 
demandas dirigidas a las distintas ramas, la 
oferta de moneda nacional e internacional y 
el progreso técnico se realizasen a tasas 
iguales para no salir de la "senda de equili­
brio".
Retomemos a la situación presentada en 1), 
cuando el tipo de cambio de "equilibrio" para la 
economía en su conjunto no es alcanzado. Si la 
tasa de cambio de equilibrio es demasiado alta, el 
proceso de industrialización intema se obstaculiza 
Si por el contrario es demasiado baja la industria­
lización es favorecida, hasta que se presenta la 
limitación externa como escasez de divisas.
En el primer caso, el obstáculo a la indus­
trialización intema derivado de un tipo de cambio 
subdevaluado podría ser contrarrestado por medio 
de aumentos en la productividad del trabajo, a 
través de la acumulación y el progreso técnico, por 
parte de las ramas exportadoras. La misma tasa de 
ganancia de los exportadores sería alcanzada a 
través de un tipo de cambio más bajo. Es posible, 
aunque difícil debido a la baja capitalización de las 
firmas intemas, que estas eleven igualmente el 
rendimiento a fin de disminuir los costos fijos en 
la producción y hacer compatibles los costos y 
precios con un tipo de cambio alto. Si ambas 
tendencias se dan a la par, la tasa de equilibrio se 
dará más rápidamente. Es claro que las ramas 
internas poseen un desarrollo heterogéneo y desi­
gual de manera que la composición de capital en 
cada una de ellas es variable. Los que poseen una 
tasa de capitalización más alta tendrán mayores 
posibilidades de incrementar sus rendimientos. Lo 
mismo acontece en el sector exportador.
En general, la tasa de cambio que se impo­
ne es la tasa de equilibrio para el sector exportador.
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Consideremos que ésta es demasiado alta para los 
negocios internos y que los productores actuando 
desde el estado imponen su tasa de equilibrio. En 
el corto plazo la producción interna será estimulada 
y los precios internos caerán. Sin embargo, la 
actividad exportadora no tardará en desalentarse, el 
nivel de demanda interna disminuirá y el volumen 
de divisas generado también caerá, efectos que 
llevarán a la recesión interna. Ante ello, el tipo de 
cambio volverá a subir a la tasa de "equilibrio" 
externo.
Cuando la fijación del tipo de cambio no es 
de equilibrio para los dos sectores, habrá un movi­
miento permanente por parte de los capitalistas de 
cada sector para imponer su propia tasa de "equili­
brio". La única manera de alcanzar el nivel de 
equilibrio en ambos sectores es introducir cambios 
en los rendimientos. Esta acción se obstaculiza por 
el hecho de que el punto de partida entre las ramas 
difiere de acuerdo a sus respectivas tasas de acu­
mulación pretéritas. Pero, incluso alcanzado el 
nivel de equilibrio para ambos sectores, la "lucha" 
por mejorar la posición relativa entre agentes 
determinará constantes presiones oscilatorias 
alrededor del tipo de cambio de "equilibrio".
A continuación se exponen los aspectos 
básicos que influyen en la tasa de cambio y el 
equilibrio intersectorial. Estos son:
a) El progreso técnico.
b) El monto de salarios.
• c) El precio internacional.
d) La renta.
4.2.1 El Progreso Técnico
Los flujos iniciales de inversión en las ramas 
exportadoras aumentan el stock de capital fijo y en 
consecuencia la capacidad instalada. Una vez que 
esta última ha sido creada, las subsiguientes inver­
siones tienden a elevar la productividad de la rama 
con vistas a mejorar la posición competitiva del 
capital y a mantener o aumentar los beneficios 
normales de acuerdo al ritmo de evolución de los 
salarios nominales. Como consecuencia, disminu­
yen los costos unitarios de producción y si la tasa 
de cambio de "equilibrio" anterior permanece 
invariable, se produce una transferencia de exce­
dentes del sector interno al sector exportador. Si 
asumimos que el incremento de la productividad es 
extensivo a todo el sector, la nueva posición de las 
ramas exportadoras hace que la tasa de cambio de 
equilibrio para el sector disminuya. Como resultado 
de progresivos aumentos de productividad de las 
ramas, el proceso de industrialización se impulsa 
debido a que el valor de las importaciones de 
maquinaria y materias primas se reduce.
En la realidad, la composición del sector 
exportador muestra una relativa diversidad en 
cuanto a la intensidad de producción en algunas 
ramas y las diferencias de los rendimientos. El 
ritmo de acumulación en cada una de ellas depende 
de factores tanto económicos como políticos, por 
ejemplo: a) del abastecimiento internacional del 
producto, b) de la participación del país en la 
producción del bien, efectiva, posible o esperada,
c) del tamaño de los capitales invertidos, d) del 
costo de la mano de obra y e) de pactos políticos 
relacionados con la tributación, fijación del tipo de 
cambio con el estado y respecto a los precios y 
volúmenes producidos a nivel internacional.
Se producirán entonces variaciones desigua­
les en la productividad de las ramas. Visto en una 
perspectiva dinámica, se constituirá una composi­
ción específica de tasas de beneficios variables en 
el sector. Debido a la limitada movilidad del 
capital entre las ramas de exportación en un mismo 
país no aparece en el sector una tendencia a la 
igualación de las tasas de beneficio. La manipula­
ción del tipo de cambio se convertirá en fuerte 
presión por parte de los capitalistas de las ramas, 
pues de ella dependerá los beneficios normales 
obtenidos. Por su parte los capitalistas del mercado 
interno estarán interesados en que se impongan las 
condiciones de producción de la rama exportadora 
más productiva y que la tasa de cambio de equili­
brio sea la de esa rama. Sin embargo los exporta­
dores menos productivos no estarán de acuerdo con 
esta tasa que no cubre sus costos de producción.
4.2.2 El Monto de Salarios
Un aumento en el precio de la fuerza de 
trabajo eleva los costos medios de producción e 
impacta de manera directa el nivel de beneficios, si
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el precio de demanda permanece igual. Ante ello 
caben dos efectos: a) que los exportadores no estén 
dispuestos a disminuir sus tasas de beneficios 
normales, b) que los exportadores sí estén dispues­
tos a disminuir a corto plazo sus tasas de benefi­
cios normales.
En el primer caso, el aumento de salarios en 
los dos sectores provoca un aumento de los costos 
medios, de los precios internos y de la demanda 
efectiva. Por otra parte, provistas circunstancias 
políticas favorables, no tardará en elevarse el tipo 
de cambio para reconstruir el excedente apropiado 
para los exportadores. Ello eleva nuevamente los 
costos medios e induce a incrementos en el nivel 
de precios internos. A resueltas de este proceso los 
salarios reales se deterioran y el nivel de ocupación 
en el sector interno se retrae.
En el caso b), el tipo de cambio permanece 
igual. El aumento en la demanda efectiva incentiva 
la producción de mercado interno. Si bien aparece 
un impacto inflacionario, este se mantiene a tasas 
moderadas a la par que aumente el nivel de activi­
dad interno. No tardan en dejarse sentir desequili­
brios en la balanza de pagos debido al monto de 
importaciones que el aumento de demanda a 
implicado. Al mismo tiempo, las exportaciones no 
han aumentado, y cabe la posibilidad de que hayan 
disminuido en espera de una coyuntura mejor. Por 
eso, el volumen de divisas generado permanece a 
grandes rasgos constante. En el mercado cambiado 
la demanda es mayor que la oferta de divisas, En 
definitiva, se produce la devaluación, para ajustar 
el exceso de demanda de divisas y el déficit en 
balanza de pagos.
4.23 El Precio Internacional
Las variaciones del precio de demanda en 
dólares de los productos aumenta o disminuye los 
beneficios normales. Si el precio disminuye, 
permaneciendo las otras condiciones constantes, el 
tipo de cambio de "equilibrio" compatible con la 
nueva situación debe ser mayor. Si el precio 
aumenta, el tipo de cambio será menor. La diversi­
dad de ramas de exportación supone una diversidad 
de precios de demanda en dólares. Las fluctuacio­
nes de precios ocurrirán a niveles dispares. Es 
necesario entonces determinar un precio de deman­
da promedio. Si este desciende, lo que conlleva a 
una devaluación, las ramas exportadoras cuyos 
precios no hubieran descendido recibirán una 
ganancia extraordinaria.
Por otro lado, si el precio promedio se eleva 
es muy improbable que la moneda nacional se 
revalúe. Sin embargo, esto debería ser lo natural. 
Al suceder, los beneficiarios serían los industriales 
del mercado interno.
Pero existen dos razones básicas por las que 
no se produce una revaluación:
1. Debido a que las fluctuaciones de precios 
introduce inestabilidades y comportamientos 
especulativos. Los exportadores difícilmente 
consideran la permanencia de "buenos" 
precios y saben que la tendencia internacio­
nal es al deterioro de los precios de las 
materias primas. Podrían aceptar revaluar la 
moneda y después volver a devaluar ante 
coyunturas difíciles. Pero este comporta-, 
miento entraña riesgos a la rentabilidad de 
las actividades de exportación. Sobre todo, 
porque las posibilidades políticas de deva­
luaciones futuras cada vez se dificultan más.
2. En segundo lugar, debido al destino de los 
excedentes creados en el sector exportador. 
El mismo puede aceptar transferir recursos 
al sector interno a fin de promover la am­
pliación del mercado interno, hasta donde no 
implique afectar intereses exportadores. De 
este tipo de "concesiones" a los industriales 
se valdrán los exportadores para evitar la 
revaluación.
Por último, es claro que la caída en el nivel 
general o promedio de los precios internacionales 
es el detonante más común de las crisis extemas de 
las economías exportadoras, con las repercusiones 
que se derivan sobre el mercado intemo. Producida 
la caída, el volumen de divisas que ingresa dismi­
nuye, se devalúa. Los precios intemos varían, las 
importaciones se encarecen, mientras que se intenta 
financiar la producción de exportación. Los expor­
tadores desemplean trabajadores y procuran aumen­
tar la productividad por hombre. En un contexto 
inflacionario, la demanda efectiva cae. Los ingresos
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del gobierno también se retraen, puesto que la 
tributación disminuye. El gobierno recurre al 
ahorro externo para impedir que caiga la demanda 
interna. Se trata de incentivar la producción apli­
cándose políticas de precios y subsidios. A estas 
alturas, la recuperación, dada la estructura produc­
tiva de la economía, es función del sector exporta­
dor. Para ellos es necesario:
1. Mantener un tipo de cambio de "equilibrio" 
externo.
2. Elevar la productividad del trabajo a través 
de incrementos en la capacidad orgánica del 
capital. El gobierno debe procurar atraer 
capital financiero para cumplir este objetivo 
o proporcionar alientos al mismo capital 
exportador.
3. Contener las presiones salariales por mayo­
res sueldos y salarios, desatadas en el proce­
so inflacionario.
4. Controlar el suministro de dinero a fin de 
contener el proceso inflacionario.
En conclusión cabe afirmar, sin lugar a 
dudas, que los precios internacionales determinan 
en gran medida el ciclo económico de las econo­
mías exportadoras "tomadoras de precios".
4.2.4 La Renta
La riqueza de la fuente natural de recursos 
medida por su abundancia y calidad le depara al 
capitalista exportador el beneficio de la renta. En 
su relación con la determinación del tipo de cam­
bio deben considerarse dos aspectos: a) la tasa de 
ganancia sobre el capital invertido, y b) la tasa de 
renta diferencial.
La tasa de ganancia capitalista determina la 
proporción en que participa el capital del producto 
total. Por su parte, la tasa de renta diferencial se 
obtiene de la diferencia entre los beneficios totales 
percibidos por el capital invertido y el rendimiento 
del capital sobre lo invertido. En competencia, la 
tasa de renta no-capitalista tiende a desaparecer. 
Pero si algunos productores tienen un derecho 
especial o monopólico sobre la fuente de explota­
ción de un producto, las tasas de ganancia tenderán 
a igualarse entre todos los productores, aunque el 
productor favorecido obtendrá una renta adicional. 
Esta se basa en un rendimiento natural mayor al 
promedio de la fuente de recursos.
En un momento determinado debe esperarse 
que el precio se determine en función a la rentabi­
lidad media. Los productores que tengan una 
rentabilidad mayor en virtud a una mayor capitali­
zación poseen una tasa de ganancia mayor al 
promedio. Es muy probable que los otros producto­
res eleven de igual modo su nivel de tecnificación, 
que la tasa de ganancia se uniformize, bajando 
incluso la del productor innovador. Sin embargo, 
aquel que siga poseyendo una rentabilidad mayor 
gracias a las condiciones naturales seguirá obte­
niendo "renta". En el momento en que los rendi­
mientos naturales sean alcanzados por los rendi­
mientos capitalistas, la "renta" desaparecerá.
La tasa de cambio de "equilibrio" externo 
está determinada por los beneficios normales de los 
productores. En ellos están incluidas las ganancias 
y la "renta". La economía se caracteriza por una 
extraordinaria dotación de recursos naturales 
abundantes. Minas concentradas y de tajo abierto, 
tierras fértiles y abundantes y un mar que posee 
abundante flora y fauna. El tipo de cambio puede 
ser muy bajo con respecto a los costos de produc­
ción. Así, el proceso de industrialización de merca­
do interno podría desarrollarse con mayor ventaja 
que en un país en el que no se tenga la posibilidad 
de obtener renta. La duración de la renta es coyun- 
tural y relativa. Coyuntural en la medida que los 
altos rendimientos también sean alcanzados me­
diante la inversión. Relativa, porque depende del 
producto. Si este es escaso a nivel mundial, el goce 
de renta” tiene mayor posibilidad de perdurar,
En conclusión, puede afirmarse, que un 
rendimiento natural muy elevado puede asociarse 
a una tasa de cambio de "equilibrio" relativamente 
baja. Si bien este hecho alienta la demanda interna, 
puede afectar el ritmo de acumulación en las ramas 
exportadoras. Estas deberían aprovechar la clara 
posición competitiva a nivel internacional para 
acelerar el ritmo de acumulación y hacerle frente a 
la pérdida de la ventaja natural conforme otros 
productores se tecnifiquen. Es por ello que el
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comportamiento racional de los exportadores 
rentistas es la acumulación.
La función básica del sector exportador es 
dotar a la economía de divisas para sostener la 
industria interna. La eficiencia con que desarrolle 
esta función es variable.
Suelen darse dos casos generales:
A. El sector exportador mantiene una producti­
vidad alta y creciente. Enfrenta buenos precios de 
demanda y salarios estable. Satisface la demanda 
interna de divisas y si la tasa de cambio de equili­
brio para ella permanece constante, el valor en 
moneda nacional de las importaciones empieza a 
disminuir. Én esta situación, el empleo aumenta, en 
parte porque es absorbido por la expansión del 
sector exportador y en parte porque el sector 
interno también sg expande. Este aumenta su nivel 
de producción. El crecimiento sostenido y equili­
brado de la economía esta condicionado al dina­
mismo de la actividad del sector exportador. La 
crisis puede desatarse ante una variación de las 
condiciones internas:
1. Una brusca caída en los precios internacio­
nales. El sector exportador en su conjunto 
podrá esperar la recuperación del índice 
general de precios. De no acontecer, presio­
nará por un aumento en la tasa de cambio a 
fin de que obtenga los beneficios anteriores. 
El empleo y la producción se retraen y los 
precios internos suben.
2. Un aumento en la participación de los sala­
rios en el producto. Al elevar los costos, 
desalienta la generación de divisas.
3. Una política explícita de industrialización. 
Atenta contra los intereses de los exportado­
res y concluye con la recesión interna y la 
vuelta al modelo anterior de acumulación.
B. El sector exportador se encuentra estancado 
y con una productividad estacionaria. Frente a esto, 
el crecimiento del sector interno presiona en el 29
mercado de divisas por la generación de un volu­
men mayor. El exceso de demanda eleva el tipo de 
cambio por encima de su nivel normal, y el sector 
exportador obtiene las ventajas de un sobre precio. 
Al interior de la economía, los precios internos 
aumentan en proporción mayor a la tasa de deva­
luación. El crecimiento es lento. El estrangulamien- 
to del sector interno se verá agravado si los precios 
internacionales caen o si los asalariados presionan 
por elevar su participación. Ambas situaciones 
llevarán a la economía a crisis.
En síntesis, los países dependientes requieren 
de una provisión determinada de divisas para 
satisfacer las necesidades de expansión "a pleno", 
toda vez que no produce ni maquinaria y menos 
tecnología. Si el suministro de divisas es menor al 
requerido, la economía incurrirá por fuerza en una 
inflación cambiaría que refleja la limitación exter­
na. Ante ello, las autoridades pierden su libertad de 
manejar la liquidez monetaria, a menos que logren 
eliminar de alguna manera el cuello de botella que 
la restricción del sector exportador impone. Se ven 
forzados a reducir la liquidez y adecuarla a la 
disponibilidad de divisas. De esta forma, se dificul­
ta el crecimiento interno. Por esa razón, el creci­
miento del sector exportador debe ser constante­
mente creciente. Debe suministrar a cada momento 
reservas para la creación monetaria y divisas para 
la importación. Esta interdependencia financiera es 
anotada por Diamand en el siguiente pasaje:
"Las condiciones para adecuar el capital 
monetario al capital real, consiste, pues, en 
tener asegurado el financiamiento del sector 
externo de la economía en un nivel corres­
pondiente a la plena utilización del capital 
real- que no haya capacidad instalada 
ociosa- Dicho sector externo, aunque pro­
porcionalmente reducido frente al volumen 
de la producción interna, se convierte en 
una poderosa palanca que determinará las 
posibilidades que posee el sistema bancario 
de un país para abastecerlo de capital 
monetario, necesario para explotar su capi­
tal real.”25
29. Diamand, M. (1973).
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4.3 El Tipo de Cambio y los Ciclos
Económicos
El precio real de la divisa es el resultado 
final de múltiples determinaciones. Estas reflejan la 
acción de procesos de distinta efectividad y natura­
leza. Las distintas fuerzas que intervienen dan lugar 
a coyunturas históricas de características particula­
res. Cabe, así, distinguir los momentos o períodos 





4.3.1 Primer Período: 1950-1959
Durante este período el precio real de la 
divisa se mantuvo, con pequeñas oscilaciones, 
aproximadamente constante. Las autoridades 
monetarias permitían la flotación relativamente 
libre del sol peruano. El sistema cambiario emplea­
ba un sistema de certificados que permitía separar 
las transacciones comerciales y financieras. El 
Banco Central regulaba el mercado interviniendo 
ocasionalmente con el propósito de suavizar las 
fluctuaciones y suprimir los movimientos especula­
tivos*. Esta política cambiaría fue adoptado por el 
gobierno del Perú por recomendación de la misión 
Klein.
El sistema cambiario dual, adoptado en 
noviembre de 1949, permitió una rápida estabiliza­
ción de la economía al eliminar el conjunto de 
controles y restricciones comerciales impuestas por 
el gobierno de Bustamante. El elemento crucial del 
nuevo régimen fue el establecimiento de dos 
mercados cambiarios separados: el comercial y el 
financiero. Esta separación intentó alcanzar varios 
objetivos:.
1. Garantizar la libre movilidad internacional
del capital.
2. Eliminar el efecto real de los movimientos
especulativos de capital. 30
La reforma del 49 fue seguida por una 
inmediata apreciación del sol en el mercado comer­
cial. Esta fue provocada por la política monetaria 
restrictiva adoptada por el Banco Central de Reser­
va que generó una disminución brusca en las 
importaciones. Otro factor que contribuyó fue la 
devaluación inicial inducida por la unificación de 
las distintas tasas comerciales.
Después de la apreciación inicial, la econo­
mía experimenta un período de estabilidad que se 
prolongó'  hasta 1953. Esta situación puede ser 
explicada considerando los distintos factores 
internos y externos que afectaron los flujos comer­
ciales. Las exportaciones crecieron en volumen y 
valor al ser estimuladas por la favorable coyuntura 
internacional generada por la guerra de Corea. De 
otro lado, las importaciones experimentaron tam­
bién una expansión notable que podemos atribuir 
a la expansión interna del ingreso y la demanda 
agregada. La balanza comercial, por esta razón, se 
mantuvo en equilibrio hecho que explica, en última 
instancia, la estabilidad de la tasa de cambio.
Esta coyuntura se rompió en 1953 al caer las 
cotizaciones internacionales de los principales 
productos de exportación y al registrar las importa­
ciones un incremento adicional consecuencia de las 
políticas de expansión económica que provocaron 
un ligero proceso inflacionario.
La tasa de cambio comercial, al ser impulsa­
da por estos eventos, comenzó su marcha ascen­
dente registrando entre junio y diciembre de 1953 
un incremento de 34 por ciento. Las autoridades 
monetarias intentaron impedir inicialmente la 
depreciación del sol vendiendo en el mercado 
abierto una fracción de sus activos internacionales. 
Sin embargo, al verificar la futilidad de estos 
intentos de intervención se retiraron rápidamente 
del mismo permitiendo a la tasa de cambio alcan­
zar su nuevo nivel de equilibrio.
En febrero de 1954, se anunció un programa 
de estabilización que incluía las siguientes acciones 
de política económica: (1) Reducción de los gastos 
públicos a un nivel compatible con los ingresos; 
(2) una política crediticia más restrictiva; (3) la
30. Una excelente descripción del régimen cambiario puede encontrarse en el artículo de S.C.Tsiang (1957).
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intervención del Banco Central de Reserva en el 
mercado de cambios utilizando los recursos propor­
cionados por el Fondo Monetario Internacional, el 
gobierno de los Estados Unidos y la banca privada. 
El sólo anunció del programa provocó la inmediata 
apreciación del sol que mantuvo,sin embargo, una 
conducta fluctuante hasta finales de 1954.
Con la mejora de las condiciones básicas 
que determinan las importaciones y. exportaciones 
se alcanzó, finalmente, la estabilización en los 
últimos meses de 1954. En este año, se registró un 
incrementó de 12 por ciento en el valor de las 
exportaciones atribuible exclusivamente a una 
expansión de los volúmenes de producción ya que 
los precios internacionales permanecieron inaltera­
dos. Esta expansión fue consecuencia del intenso 
proceso de acumulación de capital que tuvo lugar 
en todas las ramas, del sector exportador en los 
años precedentes. La maduración de los proyectos 
de inversión produjo un fuerte incremento en las 
exportaciones mineras, petroleras y agrícolas. Las 
importaciones, de otro lado, experimentaron una 
disminución consecuencia directa de la apreciación 
del sol y de la declinación de los niveles de inver­
sión extranjera.
En 1958 vuelven a caer las cotizaciones 
internacionales de los productos de exportación y 
aparece nuevamente la crisis. El sol se deprecia 
violentamente, la tasa de inflación sube, y el nivel 
de actividad económica cae abruptamente. Las 
autoridades económicas intentan estabilizar la 
coyuntura. Después de varios intentos fallidos, el 
Ministro Beltrán logra encontrar una solución que 
inaugura un nuevo período de crecimiento explosi­
vo en las exportaciones.
Las bases económicas de la "nueva coyuntu­
ra" involucran cambios profundos en la estructura 
del sector exportador. Entre ellos podemos destacar 
los siguientes:
1. La productividad e intensidad de capital del
sector exportador se incrementan sustancial­
mente.
2. Se produce una notable di versificación de la
oferta exportable con la aparición de nuevas
industrias y productos de exportación.
Estas modificaciones estructurales permitie­
ron fijar el valor de la tasa de cambio por un 
período prologado de tiempo e iniciar un proceso 
de industrialización basado en el mercado interno 
y la sustitución de importaciones.
4.3.2 Segundo Período: 1960-1972
En 1959 se inició un nuevo período cuya, 
característica más notable fue la disminución 
continua del precio real del dólar. Entre 1960 y 
1972, el valor real de la divisa americana disminu­
yó casi en 45 por ciento. Como consecuencia, el 
valor real de los productos importados disminuyó 
progresivamente y la rentabilidad de las industrias 
tradicionales de exportación se vio severamente 
afectada.
Las autoridades monetarias fijaron la tasa de 
cambio nominal abandonando así el sistema dual 
de tasas flotantes. Se mantuvo, sin embargo, el 
esquema institucional de segmentación del mercado 
cambiario. El esquema de política fue relativamen­
te exitoso: la ausencia de devaluaciones así lo 
demuestra.
La caída constante en el tipo de cambio real 
modificó significativamente la' estructura de precios 
relativos de la economía introduciendo un sesgo en 
favor de las actividades productivas orientadas 
hacia el mercado interno.
El abaratamiento en el precio del dólar 
peijudicó, en primer lugar, a la agricultura de 
exportación. El incremento continuo en los costos 
de producción produjo una reducción sustancial en 
los márgenes de ganancia. Como consecuencia, la 
inversión y la innovación tecnológica en él sector 
se vio desalentada. Los excedentes económicos 
generados por esta actividad fueron recanalizados 
hacia otras industrias y sectores productivos31. La 
Agricultura interna también se vio perjudicada ya
i
31. El excedente finaciero del sector agrícola fue utilizado para financiar la inversión industrial, en la naciente industria pesquera,y en la adquisión 
de terrenos urbanos.
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que debió enfrentar la competencia de productos e 
insumos agrícolas importados. Estos fenómenos 
determinaron el estancamiento del sector agrícola 
y favorecieron la migración masiva de la población 
hacia la ciudad.
El sector industrial y las actividades urbanas 
conexas al mismo se vieron beneficiados por el 
descenso en el precio real de la divisa. La política 
comercial proteccionista eliminó mediante un 
sistema de cuotas, aranceles y prohibiciones las 
importaciones de bienes de consumo que compe­
tían con la producción nacional. El dólar "barato" 
permitió la importación masiva de bienes de capital 
y el establecimiento de las primeras actividades de 
ensamblaje en el seno de nuestra economía.
La fijación del tipo de cambio nominal fue 
posible debido a la coincidencia de los siguientes 
factores:
1. El sector exportador incrementó sustancial­
mente su productividad y producción en la 
década precedente debido a las inversiones 
realizadas con el objeto de expandir la 
capacidad de producción minera y moderni­
zar las instalaciones de los complejos 
agroindustriales.
2. El precio internacional de los productos de 
exportación registró una mejora significativa 
desde mediados de la década de los 60.
3. El crédito y la inversión extranjera aumenta­
ron la oferta de divisas posibilitando balan­
zas comerciales deficitarias sin pérdida de 
reservas internacionales.
En suma, la disminución en el precio real de 
la divisa permitió transferir excedente económico 
en cantidades significativas en beneficio de las 
actividades vinculadas al mercado interno y trasla­
dar el núcleo dinámico de la economía del sector 
primario al sector industrial32.
Este proceso disminuyó la pujanza del sector 
exportador. El estancamiento de los volúmenes
exportados se hizo evidente a partir de 1965. El 
valor exportador, sin embargo, continuo creciendo 
debido a la coyuntura internacional que determinó 
una mejora significativa en las cotizaciones interna­
cionales de los principales productos de exporta­
ción.
Las distintas ramas del sector exportador 
fueron afectadas de modo diferente por la caída en 
el precio real de la divisa. La pesca y la minería 
continuaron creciendo impulsadas por el estímulo 
de los elevados precios internacionales. La Agricul­
tura de exportación se vio profundamente afectada: 
la superficie sembrada, la producción y exportación 
de los distintos cultivos comenzó a disminuir a 
partir de 1962.
Esta respuesta desigual de las distintas 
industrias de exportación produce, en primer lugar, 
una pérdida de diversidad en la medida que hace 
descansar la base exportadora cada vez más en los 
subsectores minero y pesquero. En segundo lugar, 
tiende aumentar la volatilidad de los términos de 
intercambio los cuales pasan a depender de las 
cotizaciones internacionales de un numero reducido 
de metales y minerales. En tercer lugar, incrementa 
el volumen de inversión requerido por dólar expor­
tado ya que la intensidad de capital del subsector 
minero es mayor que la del sector agrícola.
43 3  Tercer Período: 1972-1979
En 1973, se inicia un nuevo período marca­
do por la continua recuperación del precio real del 
dólar. La cotización real de la divisa americana 
subió casi 100 por ciento entre 1973 y 1979, 
retomando de esta manera a los niveles de la 
década del 50.
La coyuntura económica de este período se 
encuentra dominada por los cambios estructurales 
que sufrió la economía mundial. Estos se iniciaron 
con la crisis producida por el alza en el precio del 
petróleo, el desarrollo del mercado global de 
capitales, el abandono del sistema de tipos de 
cambios fijos de Bretton Woods y con la aparición
32. Una cuantificación de esta transferencia de excedentes se realiza en el trabajo "La política cambiaría, el sector minero y la transferencia de 
excedentes en el Perú, 1950-1988", Instituto de Estudios Mineros.
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de procesos de inflación crónica en las principales 
naciones industrializadas.
Estos eventos incrementaron la inestabilidad 
de las cotizaciones internacionales de los principa­
les productos peruanos de exportación. Además se 
inició la explotación de los yacimientos de petróleo 
ubicados en la región amazónica.
Adicionalmente, se puso en práctica un 
esquema agresivo de promoción de "exportaciones 
no tradicionales" que impulsó, en un primer mo­
mento con bastante éxito, el desarrollo de nuevas 
industrias dedicadas a la exportación de productos 
manufacturados. Esta política, permitió a fracciones 
importantes del capital industrial vincularse al 
mercado internacional inaugurando así un nuevo 
régimen cambiario basado en un sistema de mini­
devaluaciones que intentaba indexar el tipo de 
cambio nominal a la inflación pasada.
Estas políticas económicas, ayudadas por 
una coyuntura internacional especialmente favora­
ble para los productos mineros y metalúrgicos, 
produjeron a finales del período en cuestión un 
"boom exportador" que incrementó sustancialmente 
un incremento continuo en el precio de las impor­
taciones.
La dinámica del tipo de cambio real estuvo 
dominada, en este período, por fuerzas de índole 
diversa, El incremento se produce, inicialmente, 
como consecuencia de la inflación importada que 
incrementó el coste en dólares de los productos 
extranjeros y los precios internacionales de las 
materias primas exportadas. En 1975, sin embargo, 
comienzan a ejecutarse programas de ajuste que 
incluían como elemento clave devaluaciones 
bruscas del sol peruano e inducían, dada la escasa 
sensibilidad de los precios internos a la devalua­
ción, incrementos importantes en el precio real de 
la moneda americana.
El Gobierno Militar del Gral. Velasco 
Alvarado ejecutó en este período un ambicioso 
programa de inversión financiado con endeuda­
miento externo. El programa tendía a reforzar un 
patrón de especialización internacional basado en 
la extracción y procesamiento de minerales. La 
estrategia puso en operación nuevas minas de cobre 
el volumen y valor de las exportaciones peruanas.
Así, entre 1978 y 1979, las exportaciones pasaron 
de 1,972 millones de dólares a 3,676 millones, es 
decir, un incremento de 86 por ciento.
El análisis de la evolución de las exportacio­
nes en los años relevantes nos permite alcanzar las 
siguientes conclusiones:
1. El crecimiento de las exportaciones se apo­
yó fundamentalmente en el dinamismo 
mostrado por las industrias extractivas. Las 
exportaciones mineras, por ejemplo, crecie­
ron en más de 30 por ciento en términos 
reales. Las exportaciones de petróleo y 
productos derivados en 700 por ciento. Las 
inversiones realizadas por el Gobierno Mili­
tar y el descubrimiento de petróleo en la 
Amazonia explican este incremento.
2. El valor de las exportaciones pesqueras 
muestra a lo largo de la década un ligero 
incremento. El volumen exportado, sin 
embargo, cae dramáticamente. Los cambios 
climatológicos que afectaron el litoral perua­
na y la sobre-explotación de la anchoveta 
ocurrida en años anteriores, produjeron una 
reducción en los volúmenes de captura y. 
por esta razón, una reducción en la produc­
ción y exportación de harina de pescada.
3. Las exportaciones agrícolas continuaron 
descendiendo e incluso comenzaron a desa­
parecer. La desorganización en el proceso de 
producción provocado por el proceso de 
reforma agraria es quizás la mejor explica­
ción de este proceso.
Con la decadencia de las ramas pesqueras y 
agrícolas se consolidaron las tendencias que co­
menzaron a manifestarse en el período precedente. 
El sector exportador, como consecuencia, perdió 
diversificación al reforzar su dependencia respecto 
a la exportación de minerales y petróleo. Este 
fenómeno introdujo un elemento adicional de 
inestabilidad en el valor anual exportado incremen­
tado la sensibilidad de la economía peruana a 
cambios bruscos en los términos de intercambio.
El "boom" exportador de finales de los 70 
generó una nueva estructura con características que 
tendían a exacerbar la inestabilidad en el precio 
real de la divisa. En primer lugar, el Gobierno
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Militar financió las inversiones con endeudamiento 
externo y asumió directamente el control y explota­
ción de los nuevos yacimientos mineros. Con ello, 
el riesgo de la inversión fue asumido casi en su 
totalidad por el estado peruano. En segundo lugar, 
la política económica fomentó mediante un sistema 
de subsidios el desarrollo de exportaciones con una 
estructura de costos no competitiva a nivel interna­
cional.
Estos hechos determinarán, como veremos, 
las principales características de la política cambia­
ría en el siguiente período.
4.3.4 Cuarto Período: 1979*
El cuarto período se caracteriza por una 
marcada oscilación en la política cambiaría imple- 
mentada. Esta gran oscilación determina una fuerte 
inestabilidad en el precio de la divisa en los años 
de análisis.
La inestabilidad se intensificó por la acción 
de una serie de factores que se resumen a continua­
ción:
1 La economía mundial se vio fuertemente 
afectada por las decisiones de política mone­
taria y fiscal del gobierno norteamericano 
que generó un fuerte declive en el nivel de 
actividad de las principales economías. La 
disminución de la demanda externa afectó 
severamente los precios internacionales, en 
especial el de las materias primas. La baja 
en los precios de los productos mineros 
disminuyo notablemente el nivel de rentabi­
lidad de gran parte de las exportaciones 
peruanas.
2 La crisis de la deuda externa, ocasionada 
también por la recesión internacional, obligó 
al gobierno a cuidar la generación de divisas 
promoviendo la exportación. Sin embargo 
también se aplicaron esquemas de política 
que enfatizaban el control de la inflación 
por el lado de los costos. El tipo de cambio 
se consideraba una parte importante de los. 
mismos, en este sentido se aplicó una deli­
berada política de sobrevaluación del inti.
El Gobierno de Acción Popular (1980 - 
1985) se inició con un gran aumento de reservas
internacionales producto del boom en precios 
mineros de finales de la década de los setenta. 
Gracias a esto se pudo financiar un desequilibrio 
externo los dos primeros años del gobierno causado 
por una disminución en el tipo de cambio real. El 
gran excedente exportador se intento transferir 
hacia el sector interno de la economía, desgraciada­
mente no fue absorbido por actividades producti­
vas, sino por los sectores financiero y comercial. 
Esto fue ocasionado por una inapropiada política 
económica de promoción de importaciones y de 
altos costos financieros; petjudicando tanto al 
sector exportador como al industrial.
En el año 1982 ante la presencia simultanea 
de la crisis de la deuda externa, la caída en las 
cotizaciones de los precios de los minerales y el 
fenómeno de los desastres naturales por la corriente 
del niño, la política de sobrevaluación del inti se 
abandonó.
Así, desde 1982 el inti comenzó a subvaluar 
se, esto no beneficio al sector exportador, ya que 
su rentabilidad se afectó negativamente por la caída 
en los precios internacionales.
La administración de García (1985 - 1990) 
significó una marcada sobrevaluación del tipo de 
cambio real durante los primeros años. La política 
de estabilización heterodoxa empleo el tipo de 
cambio como instrumento antiinfiacionario. Sin 
embargo la imposibilidad de detener el ritmo de 
elevación de los precios significó una marcada 
disminución del tipo de cambio real.
En 1987 la situación se altera al producirse 
el intento de estatificar el sistema financiero. Esto 
genero tal inestabilidad, acompañada de una exa­
cerbación de las expectativas desfavorables de los 
agentes, que el mercado cambiado sufrió una 
impresionante corrida de dólares, elevándose 
marcadamente el precio de la divisa.
Posteriormente, los paquetes de estabiliza­
ción aplicados en un intento de controlar la desbor­
dante inflación, se basaron en un aumento del nivel 
de tarifas públicas, manteniendo el nivel del tipo 
de cambio nominal reducido. Esto llevó a una 
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Estimación del Producto Bruto Interno Sectorial para la Economía Peruana:
1950-1989
1. Metodología
Para la estimación del Producto Bruto 
Interno Sectorial se ha utilizado información del 
Instituto Nacional de Estadística e Informática 
(INEI), del Banco Central de Reserva del Perú 
(BCRP) y del Banco Industrial del Perú (BIP).
La división de actividades productivas más 
conocida y difundida internacionalmente es la 
Clasificación Industrial Internacional Uniforme 
(CIIU) que se analizará a continuación. Esta 
clasificación agrega las actividades económicas en 
nueve categorías básicas (Grandes divisiones) que 
agrupan las siguientes actividades económicas:
1. Agricultura, Caza y Pesca.
2. Minería.
3. Manufactura.
4. Electricidad, Gas y Agua.
5. Construcción.
6. Comercio.
7. Transportes y comunicaciones.
8. Servicios financieros.
9. Servicios personales y comunales.
El objetivo principa] de la clasificación 
CIIU es uniformizar información existente entre 
países. Su criterio de agregación se hace en base 
al tipo de producto o de servicio que se genera. 
Así, las actividades que generan productos simila­
res se agregan en un Grupo, Gran Grupo, División 
o Gran División. Las actividades intermedias y los 
servicios ligados a la fabricación de cada tipo de 
producto se incluyen también en la clasificación 
asociada al producto.
En términos generales, la clasificación CIIU 
por productos está hecha en base a las estructuras 
productivas de las economías desarrolladas. Al 
aplicar esta clasificación a economías pequeñas en 
desarrollo se generan algunos problemas. Existe 
una serie de actividades industriales que la clasifi­
cación asigna a la manufactura. Sin embargo, estas 
actividades procesan productos primarios ofertán­
dolos al mercado internacional por lo cual debería- 
nestar clasificadas como primarias, orientadas 
hacia la exportación. Esta limitación se debe 
fundamentalmente a que la clasificación CUU tiene 
por objeto uniformizar la data estadística de los
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diferentes países y no toma en cuenta las peculiari­
dades de cada uno de ellos.
El sesgo de la estimación se debe a la 
clasificación de las grandes empresas transforma­
doras de minerales como actividades industriales. 
Estas empresas exportan casi la totalidad de la 
producción, y son consideradas como transforma­
doras de materia prima, pero aún en un nivel 
primario. La clasificación CIIU las incluye dentro 
de la industria ya que en economías desarrolladas 
son insumos iniciales del proceso industrial.
En la actividad minera, la producción de 
minerales incluye cuatro procesos productivos 
básicos: explotación, concentración, fundición y 
refinación del mineral. La clasificación CIIU en el 
rubro de minería (Gran División 2) incluye única­
mente las actividades de explotación y concentra­
ción, mientras que las de fundición y refinación 
forman parte de la manufactura. Estas dos últimas 
actividades, como se ha mencionado en párrafos 
anteriores en países desarrollados son el inicio de 
ramas manufactureras de fabricación, en el caso de 
los países subdesarrollados son actividades ligadas 
a la exportación del mineral por ello es posible 
clasificarlas como primarias.
Dentro de la actividad pesquera y agrícola 
se produce un fenómeno similar al que ocurre en 
la minera. El Producto Bruto Interno pesquero 
refleja el valor agregado de la extracción, pero no 
las actividades correspondientes a la transforma­
ción de los productos pesqueros como son la 
actividad de Elaboración y Preservación de Pesca­
do (CIIU 3114) y la de Elaboración de Harina y 
Aceite de Pescado (CIIU 3115.1). Estas activida­
des también figuran como manufactureras, siendo 
en realidad una prolongación clara de las activida­
des primarias. Del mismo modo, debe incluirse 
dentro del sector primario la actividad de Elabora-, 
ción y Refinación de Azúcar (CIIU 3138), cuya 
naturaleza productiva así lo exige.
Al reclasificar la agricultura de exportación 
e incluirla dentro del sector agrícola, la proporción 
de producto agrícola exportado con respecto al 
producto agrícola total se duplica, pasando de un
1.4 por ciento a un 2.2 porciento. En la actividad 
pesquera la participación es aun más importante.
Al reclasificar la pesquería de exportación, el 
porcentaje de producto pesquero exportado con 
respecto al producto pesquero total se eleva de un
0.1 por ciento a un 8.2 por ciento.
En base a las consideraciones presentadas se 
hizo un segundo intento de agregación sectorial. 
Los rubros que se incluyó en esta reclasificación 
fueron los siguientes:
El Sector Primario
Incluye las actividades de la gran división 
uno de la clasificación CIIU, es decir la actividad 
agropecuaria, forestal, la pesca, y la silvicultura. 
La minería también es considerada como sector 
primario. Dentro del Sector Primario Exportador, 
la actividad minera incluye el Producto Bruto 
Interno minero (basado en la gran división 2 del 
CIIU) y el grupo 3720 (clasificación manufacture­
ra) que incluye las Industrias Básicas de Metales 
no Ferrosos. Este grupo incluye la elaboración de 
productos semi-manufacturados que no se pueden 
considerar como mineros. La desagregación de la 
Tabla Insumo Producto no permite diferenciar 
estos productos de los minerales refinados, sin 
embargo estos constituyen únicamente el 5 % del 
valor bruto de producción del grupo.
El Sector Secundario (Industria)
Incluye la gran división tres de la clasifica­
ción CIIU es decir la manufactura, excluyendo el 
grupo asignado a la manufactura minera (3720), 
pesca y agricultura de exportación primaria. La 
construcción (gran división cinco) y el sector 
electricidad y agua también es considerada parte de 
la industria
El Sector Terciario (Servicios)
Este sector incluye la gran división cuatro, 
electricidad, gas y agua y los servicios especifica­
dos desde la gran división seis, hasta la nueve: 
Comercio, transportes y comunicaciones, servicios 
financieros, y servicios personales y comunales.
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2. Estimación Empírica
En base a esta nueva clasificación se proce­
dió al recálculo del Producto Bruto Interno para el 
período 1950-1985. Una dificultad encontrada para 
ello es que la información elaborada por el Institu­
to Nacional de Estadística e Informática (INEI) no 
llega al nivel de desagregación necesario (3 dígi­
tos) para el período abarcado en los años 1950- 
1969. Para los años siguientes si existía la infor­
mación requerida.
Ante la insuficiencia de información, se tuvo 
que recurrir a la reconstrucción de las cifras. Para 
ello se contaba con los índices de producción 
industrial que elaboró el Banco Industrial del Perú
durante los años 1950-1967. También se contó con 
los índices elaborados por el Ministerio de Indus­
tria y Comercio (1966- 1970). En base a ambas 
fuentes se construyó el índice de producción 
industrial de los grupos CIIU requeridos para el 
período faltante.
Para reconstruir el valor agregado en dichos 
grupos se tomó la estructura productiva del año 
1979. El cálculo se efectuó mediante extrapolacio­
nes. El supuesto implícito en dicho cálculo está en 
que se considera un ratio constante en valor agre­
gado y valor bruto de producción. Dicho supuesto 
es también asumido por el INEI, por lo que no se 
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